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Suatu informasi sangat dibutuhkan oleh investor sebelum melakukan
investasi di pasar modal. Salah satu informasi yang berasal dari emiten adalah
pemecahan saham (stock split). Informasi ni bisa memiliki makna bagi investor
jika keberadaan i formasi tersebut menyebabkan i vestor melakukan transaksi di
pasar modal yang tercelmin dengan adanya perubahan harga saharn, volume
perdagangan dan indikator atau karakteristik pasar lainnya-
Pendapat mengenai stock splil ada banyak sekali, tetapi pada dasarnya
pendapat ersibut d-apat dibedakan menjadi dua kelompok. Pertama, stock split'hunyt 
merupakan perubahan yang bersifat "kosmetik" yakni hanya membagi
corpordte pie dalamjumlah yang lebih kecil (Baker dan-Powell, 1993) di mana
perusahaan mendistribusikan laba dalam bentuk tambahan saham dengan cara
itock split kepada investor tanpa adanya pembayaran terhadap perolehan saham.
Kedua, stoci split dapat mempengaruhi keuntungan pemegang saham, resiko
saham dan sinyal yang diberikan kepada pasar.
Penelitian ini selain bertujuan melihat adanya return tidak normal dari
stock split, juga melihat apakah ada perbedaan return tidak normal masing-
masing kiompok rasio saha- perusahaan yang melakukan stock split yaitu
antara kelompok rasio rendah dan ketompok rasio tinggi. Rasio yang dimaksud
adalah banyaknya jumlah saham yang dipecah setelah stock split'
Penelitian ini menguji 37 perusahaan yang melakukan stock split di bursa
efek Jakarta periode Januiri 2001 sampai dengan September 2005. Penelitian ini
menggunakan dua metode analisis yaitu event study dan analisis stastistik untuk
uji bida. Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ada reaksi
pasar di sekitar stock split.
Hasil dari penelitian ini menemukan adanya indikasi pendapatan tidak
normal yang negatif dan signifikan. Di samping itu penelitian ini juga menemukan
adanya perbedaan yang signifikan pada akumulasi rata-rata return tidak normal
yaitu kelompok rasio iendah memiliki akumulasi rata-rata return tidak normal
yang lebih besar daripada kelompok rasio tinggi
Hasil penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa reaksi investor di
pasar modal indonesia terhadap stock split yang dilakukan oleh para emiten
sebagian besar ditanggapi secara negdtif karena harga yang ditawarkan tidak
berada dalam kisarao tradrng range yang diminati oleh investor. Hasil penelitian
untuk sampel yang berada pidu troaing range membetikan hasil yang positif. Hal
ini bisa tnen3aOi inpot yang berharga bagi emiten bahwa harga pada saat akan
melakukan itock spht dapat dijadikan alat atau sinyal untuk mempengaruhi arga
saham.
Investor yang ingin berinvestasi di pasar modal hendaknya mempunyai
informasi yang lingkap baik berupa corporate action maupun kondisi perusahaan
*""u.u ,n"ny"luruh sehingga dapat mengambil keputusan yang tepat. Keterbatasan
dalam penelitian ini trJnaamya bisa dijadikan bahan penelitian oleh peneliti
selanjutnya sehingga memperoleh asil yang lebih baik.
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ABSTRACT
This researchwants to know reaction market of stock splits on the Jakarta
Stock Exchange (JSX1. New information is "the basic need" for investor or
traders on the stock market, because they use it this information in their
itweslment decision making. Research on stock splits has frequently been
unfurtaken. The results vary, but fundamentally can be classifeld into two
groups. First, the stcrck split is purely "cosmetic". Second, lhe stock split has a
real ffict on stocla. The diffirence between opinions raises controversy.
This research exqmines thirty seven companies which did stock splits in
Jakarta Stock Erchange duringJanuary 2AAl b September 2A05. This re.search
explored the issue by applyrng two methods of analysis: the evenl study
methodologt for analyzing the market reactions, and the arulysis of statistical
dffirences caused by the event. Overall, the rewlt of this reseqrch show that
market reaction during the period surrounding stock split. The finding of this
research indicate thot abnormal returns are negative and significant. Besides
thot, this research founds a significant dffirence camulative qverqge abnormal
retum, low rqsio group have high cumulative werage abnormal return thon high
rasio group. This research recommend that the company consider exercising ct
stock split in order to bring its stock price into a more popular trading range.
Keywords: Stock splils, abnormal return, event study, Jakarta Stock Exchange,
trading range.
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